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Contexte économique: Retour de l’enthousiasme pour les entreprises technologiques
Contrairement au mois de mars, avril a été plus positif sur les marchés boursiers, avec des indices
mondiaux en hausse, soutenus par l’optimisme lié aux bénéfices des entreprises et aux espoirs d’un
cessez-le-feu durable au Moyen-Orient. Cet accord se fait toutefois toujours attendre, bien qu’il
pourrait permettre la réouverture du détroit d’Ormuz, un élément clé pour les marchés de l’énergie.
Malgré cela, les marchés sont demeurés volatils, notamment en raison de déclarations contradictoires
de l’administration américaine concernant la reprise du trafic maritime dans le Golfe Persique.

S&P500 (actions américaines) : 10.42%
NASDAQ (actions technologiques) : 19.26%
7 Magnifiques (GOOG, META, TSLA, AMZN, MSFT, AAPL, NVDA) : 14.33%
TSX (actions canadiennes) : 6.35%
Russell 2000 (entreprises à petite capitalisation) : 12.16%
EAFE (marchés internationaux, excluant le Canada et les États-Unis) : 6.32%

Par ailleurs, le mois d’avril a également été marqué par l’annonce du départ prochain de Tim Cook à
titre de chef de la direction d’Apple. Il demeurera toutefois en poste à titre de président exécutif du
conseil d’administration. Son successeur sera John Ternus. Il occupait le poste de VP senior de
l’ingénierie matérielle (Hardware Engineering).

https://unusualwhales.com/heatmap

Rendement du S&P 500 (500 des plus grandes entreprises publiques américaines) décortiqué – Avril 2026



La mesure de l’inflation : La construction de l’IPC
Au Canada, Statistique Canada publie chaque mois l’indice des prix à la consommation (IPC), qui
mesure la variation du prix d’un panier de biens et services sur un an. Cette statistique, annoncée
mensuellement, reflète la variation en pourcentage sur un an d’un indice composé de la moyenne des
prix d’un panier de biens et de services. Historiquement, l’IPC reposait sur ce que l’on appelle en
économie un indice de Laspeyres, c’est-à-dire un panier dont la composition demeurait fixe. Cette
approche a toutefois évolué. Autrefois mis à jour tous les quatre ans, puis tous les deux ans, le panier
de biens et services est désormais révisé annuellement depuis 2023 pour mieux réfléter les habitudes
de consommation.

Cette méthode comporte néanmoins certains biais :
Biais de substitution : lorsque le prix d’un bien ou d’un service augmente, les consommateurs
peuvent le remplacer par des alternatives moins coûteuses. Cela peut entraîner une sous-
estimation du taux réel d’inflation. Un exemple concret est celui du prix du bœuf, qui a fortement
augmenté ces dernières années. En réponse, son poids dans le panier a diminué au profit du
poulet, reflétant une baisse de la consommation. Toutefois, un consommateur qui continue
d’acheter du bœuf peut percevoir une inflation nettement plus élevée que celle mesurée et
annoncée. L’augmentation des parts de marché des détaillants à rabais, comme Dollarama, dans
l’alimentaire est également un facteur peu reflété dans l’IPC; ses consommateurs perçoivent une
inflation moins élevée que ceux qui fréquentent principalement les grands détaillants
Biais de qualité : au fil du temps, la qualité de certains produits s’améliore. Par exemple, les
voitures sont plus coûteuses qu’auparavant, mais elles sont aussi plus sécuritaires et plus fiables. Si
ces améliorations ne sont pas prises en compte, l’inflation peut être surestimée, car l’achat d’un
véhicule aujourd’hui implique, dans la majorité des cas, des coûts d’entretien moins élevés.
Biais lié aux nouveaux produits et à la réduflation : de nouveaux produits sont régulièrement
introduits, mais ne sont pas immédiatement intégrés au panier, ce qui peut fausser temporairement
la mesure de l’inflation. La réduflation constitue également un biais important : le prix d’un produit
peut rester stable, mais sa quantité diminuer. Par exemple, un sac de croustilles vendu aujourd’hui
4,99$ pour 235g peut avoir coûté 4,75$ pour 275g l’année précédente. L’IPC capte l’augmentation
de prix, mais ne reflète pas pleinement la hausse du prix par unité (g), dans la majorité des cas.

Mesures de l’inflation : Headline et core inflation
Core inflation

L’inflation sous-jacente (core inflation) correspond à la variation des prix à la consommation excluant
l’énergie et l’alimentation. Les décideurs politiques et ceux de la Banque du Canada s’y réfèrent
souvent afin d’éviter de réagir de façon excessive à des fluctuations à court terme, qui ont
généralement peu d’impact sur les tendances de long terme.

Headline inflation
L’inflation globale (headline inflation) représente quant à elle la variation totale des prix à la
consommation, incluant l’énergie et l’alimentation. L’IPC est une mesure de cette inflation et demeure
celle qui a le plus d’impact sur le quotidien des ménages, puisque des dépenses comme l’épicerie et
l’essence occupent une part importante du budget. Elle reflète donc plus directement le coût de la vie
réel des canadiens.

Depuis 2022, l’inflation est devenue un sujet central, tant pour les économistes que pour le grand
public, en raison de son impact direct sur le coût de la vie. Toutefois, son interprétation demeure
souvent limitée. L’objectif de cette lettre est donc de mieux comprendre le calcul de l’Indice des prix à
la consommation (IPC) et ses nuances.



De l’autre côté du spectre, une situation de forte inflation, comme observée au Venezuela, n’est pas
souhaitable, car elle érode rapidement le pouvoir d’achat des ménages. Dans ces contextes, les
travailleurs ont tendance à convertir rapidement leurs revenus en devises plus stables, comme le dollar
américain, afin de préserver leur pouvoir d’achat. Ce phénomène contribue à une dépréciation accrue
de la monnaie locale et alimente un cercle vicieux inflationniste. Dans des cas extrêmes, comme au
Venezuela, cette perte de confiance dans la monnaie nationale a même mené à une dollarisation
partielle de l’économie, où une grande partie des transactions s’effectue en dollars. En effet, l’inflation
au Venezuela a atteint un sommet de 65 374% en 2018. Plus récemment, en 2026, l’inflation se situe
aux alentours de 600%. Cette situation a assurément mené à de l’incertitude sociale et politique dans
le pays. La situation de la république de Weimar en l’Allemagne de 1921 à 1924 et celle du Zimbabwe
en 2008 sont d’autres cas typiques qui démontrent les effets néfastes d’une économie surstimulée. Ces
trois cas d’hyperinflation ont des causes similaires, soit l’impression massive de monnaie par les
banques centrales afin de financer un déficit budgétaire.

Études de cas : Déflation au Japon et hyperinflation au Venezuela
La déflation, contrairement à l’inflation, correspond à une baisse généralisée et durable des prix des
biens et services. À première vue, elle peut sembler bénéfique puisqu’elle augmente le pouvoir d’achat.
Toutefois, ses effets sur l’économie sont généralement négatifs. En effet, la baisse des prix incite les
ménages à reporter leurs achats, ce qui freine l’activité économique. Les entreprises, confrontées à une
baisse de la demande, réagissent souvent par des licenciements ou des réductions de salaires, ce qui
accentue la hausse du chômage et ralentit encore davantage la consommation. Ce cercle vicieux rend
la déflation particulièrement néfaste. C’est pourquoi les banques centrales visent généralement une
inflation d’environ 2%, afin de soutenir la croissance tout en évitant une surchauffe de l’économie.

Le Japon constitue l’exemple le plus marquant de déflation prolongée. Après l’éclatement de sa bulle
spéculative dans les années 1990, le pays a connu plus de trois décennies de faible croissance et de
pressions déflationnistes, marquées par une baisse des prix et des salaires, ainsi qu’une demande
affaiblie. Malgré des taux d’intérêt très faibles proposés par la Banque du Japon, voire négatifs, ce
n’est que récemment que l’inflation est revenue autour de 2%, laissant entrevoir une amélioration du
contexte économique. L’indice boursier japonais, le Nikkei 225 a d’ailleurs égalé pour la première fois
son sommet atteint en 1989 tout récemment, au courant de la dernière année.
https://academiccommons.columbia.edu/doi/10.7916/knan-b572

https://www.imf.org/external/datamapper/profile/VEN
https://www.statista.com/statistics/371895/inflation-rate-in-venezuela/?srsltid=AfmBOopkvaIu_Vw_ZXYlF8ghLMGm3HYqV6PKpwVZHDTWNLXEJgyKFp4H

Cours de l’indice des actions japonaises : Nikkei 225



ANNEXE: STATISTIQUES DE L’INFLATION PROVENANT DE STATISTIQUES CANADA

Variation en % des composantes du panier de l’IPC en fonction de leur importance relative

Facteurs ayant contribué à la hausse et à la baisse du taux d’inflation (IPC)

https://www.statcan.gc.ca/fr/debut



Évolution du taux d’inflation dans les provinces canadiennes
et à l’échelle nationale

Taux d’inflation pour le
Canada et ses partenaires
commerciaux

Démonstration de l’effet composé de l’inflation
(Croissance de l’IPC américain)
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